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[摘  要] 证券纪经作为一个商事代理活动, 在证券交易中发挥着极其重要的作用。本文对证券经纪
的法律性质、涉及的法律关系及证券经纪人的权利、义务进行了详细的分析, 希对该种商事代理活动有个
较为全面的了解。
Abatract: Stock- brokerage is a kind of business agent, which plays a very important role in the stock jobbing.
The article makes full analyses about the legal character and relation of stock- broderage, stockbroker. s right and obl-i
gat ion, so that people can have a good understanding to this kind of business agent .
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  一、证券经纪的法律性质分析
古时经纪指织丝物时的活动, 现代意义上的经纪, 则既是一种商事主体 (经纪人) , 又是一种商事行
为。当经纪活动的客体, 即买卖双方的交易对象为有价证券时, 这种特定的经纪活动就被定义为证券经
纪, 为证券经纪提供中介服务的经纪人就被称为证券经纪人。一般而言, 证券经纪乃指证券经营机构通过















代商事代理分为两类: 一类是由该商事企业职业实现的代理; 另一类是通过各种代理商 (即商业代办) 实
现的代理。证券经纪人无疑是证券交易中专门的交易代理人, 通过委托人的授权进行经纪活动, 收取代理
费, 而成为以代理证券交易为职业的主体 (代理商) , 并具营业性、连贯性、专职性而成为一种特殊的商
人。
2. 证券经纪人具有独立性。具体表现为: ( 1) 独立的经济利益, 其通过自己的代理活动向证券投资
者收取代理佣金作为自己独立的经济来源; ( 2) 证券经纪人的权利是独立的权利, 他可独立自主地决定自
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己的活动方式和自由支配自己的工作时间; ( 3) 证券经纪人有自己独立的商号、独立的营业场所、独立的







因此注定其必须肩负起沉重的社会责任和神圣的历史使命, 有着 /规范证券发行和交易行为, 保护投资者











雇佣代理人; 独立代理人; 佣金代理人; 经纪人。在英美法系国家则将代理分为公开代理, 又叫显名代
理, 即代理人向第三人既公开本人的存在, 又公开本人的姓名的代理; 半公开代理, 又叫隐名代理, 指代
理人只公开有代理关系, 但不公开本人的姓名的代理; 不公开本人身份的代理, 指既不说明代理关系的存




笔者认为, 再贴切地说, 证券经纪应是大陆法系间接代理中的 / 行纪0 范畴。依 5德国商法典6 第
383条的规定, /行纪商是指以自己的名义为他人 (委托人) 购买和销售商品、有价证券, 并以其作为职
业性经营的人。0 而依我国 5合同法6 第414条之规定, /行纪合同是行纪人以自己的名义为委托人从事贸
易活动, 委托人支付报酬的合同。0 可见行纪合同的标的是行纪人为委托人进行贸易活动, 行纪合同是由
行纪人为委托人提供劳务的合同, 但能成为行纪合同标的的劳务须是向第三人实施的法律的行为, 该种法
律行为为贸易活动。依理论上的通说, 贸易活动应以动产、有价证券的买卖以及其他商业上具有交易性质
的行为为限。台湾学者吴光明认为, 一般证券投资者仅能委托经纪商进场买卖, 此部分法律关系 (指投资
人与证券商间的法律关系) , 即属民法上之行纪, 因此, 一般投资人虽口头上常称之买卖股票, 但从法律
构成上, 则实际上并未成为买卖股票之当事人, 其亦未成立证券买卖行为。因此, 证券经纪就其法律性质
而言, 应属行纪, 即证券经纪人为委托人的利益, 按照委托人的指令, 以自己的名义在交易市场买卖证
券, 并向委托人收取佣金的行为。
当然, 证券公司依法还可以从事证券投资咨询业务, 从事该业务时, 由于证券商为投资人报告订立有






证券经纪活动中主要涉及三方当事人, 证券经纪商 ) ) ) 行纪人, 证券投资者 (证券经纪商的客
户) ) ) ) 委托人以及证券交易的相对人, 证券经纪中人的法律关系亦主要为三种:
(一) 行纪人与委托人之间的法律关系, 也称内部关系
对于行纪人与委托人之间的关系, 属于委任的性质, 行纪人居于受托人的地位, 而委托人居于委任人
的地位。双方关系的法律适用基本上应遵照商事法中有关行纪的规定, 如无规定的事项, 则可适用民法中






中, 须遵循买卖的意思自治原则, 同时由于该种交易的标的为有价证券, 即属于权利买卖的一种形式, 而
由于权利的行使及持有须占有证券本身, 因此出卖人负有交付证券的义务。这种买卖双方的法律关系与前
述行纪契约约定的内部关系, 为个别关系, 应分别适用其各自的法规, 故实质上与行纪契约并无关系, 因
为依行纪法律关系的性质, 证券经纪商为委托人所为的交易, 对于交易相对人, 自得权利, 并自负义务。
因此, 证券经纪商所为的交易, 不管其相对人知悉其系为委托代理人与否, 对于双方的交易行为不产生任






  三、受托契约 (行纪契约) 的法律效力
在证券经纪活动中, 主要的关系为证券投资者 (委托人) 与证券经纪商 (行纪人) 之间的法律关系,
双方的权利义务的界定依赖于签订的受托契约 ) ) ) 行纪契约, 故此处重点讨论证券经纪人作为行纪契约之
一方的权利、义务, 以便对该行纪契约的法律效力有进一步深入的了解。当然, 权利与义务是一致的, 权
利与义务表现的是同一行为, 对一方当事人来讲是权利, 对另一方来讲则是义务。我们在探讨证券经纪人
的权利义务时, 自然会对委托人的权利义务有一个良好的透析。




与稳定。证券经纪商对委托人还负有忠诚义务 (也叫受托信义义务) , 理由是, 他承担了或负有代另一人
或为另一人的利益行动的义务 (不一定是合同义务) 或被视作已担负起该等义务, 又因为证券市场的复
杂, 关系存有一方 (客户) 处不利或易受损的境地, 致使他依赖对方 (经纪人) 的内在问题, 因而需要衡








3. 直接履行义务。如上所析, 证券经纪为一种行纪行为, 经纪人为委托人计算所为之交易, 对于交
易相对人, 自得权利, 并自负义务, 台湾学者吴光明认为, 若这项交易行为, 也即证券买卖契约的相对人
不履行其债务时, 则依民法 (台湾民法) , 行纪人为委托人之计算所订立之契约, 其契约之他方当事人不




另外, 在整个经纪活动过程中, 证券经纪人还要负谨慎行事义务, 即指作为代理人的经纪人向客户担
负义务在其履行职责时, 行使他受聘业务中一般的或为了正常地或适当地行事或为了适当地履行其职责合
理的必需的技巧、谨慎及努力。谨慎标准至少是专业的平均标准, 只要平均标准是公平的标准。
(二) 行纪人 (证券经纪商) 的权利







求颇宽松; 公平的要求意义则是以 16%至40%的涨价销售, 又没有披露市价, 构成违反经纪人的义务。
3. 拍卖提存权。当委托人拒绝受领证券经纪商依其指示所买入之物时, 券商有权依交易所规则及双
方的委托契约, 定相当期限, 催告委托人受领, 逾期不受领者, 券商有权拍卖其物, 并可就其对于委托人
因为委托关系所生债权的数额, 于拍卖价金中获得补偿, 如仍有剩余则可提存。 (责任编辑: 尹贤淑)
(上接第 31页) 义务; 另一方面, 与代扣制度相对应的是纳税人自行申报。为了保证申报的真实性, 税务
机关每年都要对一定比例的纳税资料进行稽核, 利用功能强大的计算机系统从银行、海关、卫生等部门搜
集纳税人的信息, 集中在纳税人社会保险号码之下, 与纳税人申报的信息进行交叉稽核, 并对逃税人给予
严惩。
采取综合课征制, 需要一套严密的征管机制保证其有效地运行, 即借鉴国外经验, 采用源泉扣缴、分
期预付税款、自行申报、严密稽核的制度, 以保证个人所得税功能的充分发挥。( 1) 可以控制和掌握大宗
税源, 保证税款的及时入库, 实现个人所得税的财政职能。在美国, 政府所征收的所得税有 95%是由纳
税人或扣缴义务人采用源泉扣缴、分期预付税款等形式自行申报缴纳的。另外, 采用源泉扣缴和自行申
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